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INTRODUCAO

Muitas pessoas acreditam que Ac¢Oes é um investimento apenas para
empresas ou pessoas muito ricas - ndo sabem que qualquer pessoa que tenha algum
valor poupado podera aplicar no mercado de capitais. Mesmo que o valor ndo seja
suficiente para tomar-se um socio de relevancia em uma empresa o investidor podera
unir-se a um grupo de investidores de pequeno porte e aplicar em uma carteira de
acOes através de Corretora de Valores ou de instituicdo autorizada a intermediar
transacdes na Bolsa.

O objetivo deste trabalho é mostrar o mecanismo de funcionamento do
Mercado de Capitais dando uma visdo geral da operacionalizacdo na Bolsa de Valores,/
demonstrando os procedimentos basicos para investir no mercado financeiro, as
normas que regem o tipo de mercado, as relagdes entre o investidor e as instituicoes
que controlam e facilitam o investimento, os tipos e formas de investimentos

realizaveis além da legislacdo que controla o0 mercado.



1. HISTORICO

As atuais Bolsas de Valores tiveram sua origem na Roma e na Grécia
antiga. Nas antigas civilizagdes o0s comerciantes se reuniam em grandes pracas
publicas para comercializar seus bens.

Acredita-se que a origem da palavra Bolsa - no sentido comercial e
financeiro - vem de Van der Burse, proprietario da casa onde alguns comerciantes se
reuniam para a realizacdo dos negdcios, em Bugres, na Bélgica.

Depois que 0 comércio comecou a se expandir na Europa, comegcaram a
surgir, em varios paises, locais destinados a comercializacdo de mercadorias, titulos de
crédito ou metais preciosos:

1141 - Bourse de Paris

1698 - Bolsa de Fundos Publicos de Londres

1792 - Bolsa de Nova lorque

1850 - Bolsa de Genebra

1870 - Bolsa de Zurique

No Brasil a Bolsa de Valores mais antiga € a do Rio de Janeiro. Na primeira
metade do século XIX, os corretores iam de praca em praca a procura de compradores
ou de vendedores de mercadorias, moedas, metais e até do pouco numero de acoes
existentes,

Com o0 aumento do ndmero de corretores, eles foram obrigados a escolher
um local apropriado para suas reunides didrias, entdo passaram a reunir-se nas
imediacGes de Alfandega e do porto que na época era 0 maior exportador do pais,
assim as informacdes sobre as chegadas e saidas de mercadorias seriam obtidas com
maior rapidez, permitindo uma velocidade maior nas transagoes.

No inicio, eram negociados titulos publicos, moedas e mercadorias, s6 em

4.03.1876 com a Lei 6.132 é que o pregdo foi regulamentado para atender aos anseios



da Junta dos Corretores que se viam prejudicadas pela acdo dos “zangdes”, que
praticavam uma concorréncia desleal além de ndo terem matricula para atuar no
mercado nem estavam sujeitos a responsabilidade alguma.

Devido esses inconvenientes foi necessario que a Junta dos Corretores
definisse um local onde o acesso fosse restrito aos corretores e onde seriam realizadas
as operacdes de fundos publicos em forma de leildo tendo suas transacdes registradas
em um quadro para que o publico pudesse consultar.

Durante o primeiro mandato de José Claudio da Silva (1893 a 1896) a Bolsa
passou a ser reconhecida como local de compra e de venda de titulos publicos, acGes
de bancos e companhias e de metais preciosos. O acesso ao pregdo era permitido
apenas aos corretores registrados, e qualquer operacdo da Bolsa ficou proibida de ser

efetuada fora do local e da hora determinada, sendo fiscalizado pela Camara Sindical.



2. BOLSAS DE VALORES

As Bolsas de Valores, sdo associagOes civis, sem fms lucrativos, que
reinvestem seus lucros no desenvolvimento da estrutura do mercado, através de
projetos que venham contribuir para o crescimento e consolidacdo do Mercado de
Ac0es.

As Bolsas de Valores possuem autonomia financeira, patrimonial e
administrativa, sujeitas a fiscalizacdo da Comisséo de Valores Mobiliarios (C.V.M.) e
as diretrizes emanados pelo Conselho Monetario Nacional (C.M.N.).

Os principais objetivos sociais das Bolsas séo:

a) Manter local adequado ao encontro de seus membros e a realizagédo entre
eles, de transacdes de compra e de venda de titulos e valores mobiliarios,
em mercado livre e aberto, organizado e fiscalizado pelos préprios
membros e autoridades monetarias;

b) Criar e organizar materiais e técnicas para a realizacdo das negociacoes
em local adequado e transparente. O pregédo da Bolsa;

c) Estabelecer sistemas de negociacdes que propiciem continuidade de
precos e liquidez ao mercado de titulos e valores mobiliarios;

d) Efetuar registro, compensacao e liquidagdo das operacoes;

e) Preservar elevados padrdes éticos de negociacgdo, estabelecendo para esse
fim, normas de comportamento para as sociedades corretoras e
companhias abertas, fiscalizando sua observancia, e aplicando
penalidades aos infratores, no limite de sua competéncia;

f) Divulgar as operagdes realizadas com rapidez, amplitude e detalhes;

g) Conceder as sociedades corretoras crédito operacional relacionado com o
objeto social declarado aqui, de acordo com regulamentacdo especifica
editada pelas proprias Bolsas de Valores;

h) Exercer outras atividades expressamente autorizadas pela C.V.M.



REGULAMENTO DAS BOLSAS

As Resolugdes 1.655 e 1.656, de 26 de outubro de 1989 da Comisséo de
Valores Mobiliarios, deram nova disciplina ao funcionamento das Bolsas de Valores e
das Sociedades Corretoras, substituindo a Resolucdo 922, de 15 de maio de 1984 do
mesmo 6rgao.

A administracdo das Bolsas de Valores cabe ao Conselho de Administragéo,
ao Superintendente Geral e aos demais Superintendentes, todos responsaveis por sua
gestéo.

O Conselho de Administracéo é integrado por no minimo 9 e no maximo 13
conselheiros, sendo:

* Representantes de corretoras;

1 representante das Companhias Abertas (S/A’s);

| representante dos investidores pessoa fisica;

1 representante dos investidores institucionais;

O Superintendente Geral, membro nato do Conselho.

Compete ao Conselho de Administracdo das Bolsas:

a) Estabelecer a politica geral da Bolsa de Valores e zelar por sua boa

execucao.

b) Aprovar o regimento interno e as demais normas operacionais.

c) Eleger seu Presidente e Vice-Presidente.

d) Escolher e exonerar o Superintendente Geral.

Compete ao Superintendente Geral:

a) Dar execucdo a politica e as determinacbes do Conselho de
Administracdo, bem como dirigir todos os trabalhos da Bolsa de Valores,
inclusive o sistema de registro, compensacao e liquidagdo das operagdes.

b) Praticar todos os atos necessarios ao funcionamento regular da Bolsa de

Valores.



FUNCIONAMENTO DA BOLSA DE VALORES

O Pregdo funciona de 10:00 as 16:00h ininterruptamente nas Bolsas
Brasileiras, ou através do “Telepregdo” que s6 negocia no Mercado a Vista.

Em toda a volta do Pregdo, estdo distribuidos as cabines das Sociedades
Corretoras, com telefones, através dos quais, os Auxiliares de Operador, recebem as
ordens de Compra ou Venda de acOes diretamente da mesa de operacbes de suas
Corretoras. Apos o recebimento da ordem ela é entregue ao operador de sua corretora,
para ser executada

O Pregdo é subdividido em setores, que agrupam empresas que atuam no
mesmo ramo de atividade, ou semelhantes, e que sd@o conhecidos como Postos de
Negociacdo, tais como: Bens de Consumo; Comércio; Financgas; Mineracdo; Petroleo;
Quimica e Petroquimica; Servigos; Siderurgia e Metalurgia; Geral; Opc¢oes e Fracao.

Em cada posto de negociagdo encontram-se discriminadas as empresas que
pertencem aquele setor, e onde somente sdo permitidos o registro de negocios
realizados entre operadores que tenham negociado ag¢Oes daquelas empresas constantes
no posto de negociacao.”

O operador, pelo Regulamento de Operacdes da Bolsa, é obrigado a
apregoar, no Posto de Negociacdo, a sua intencdo de Comprar ou Vender,
especificando a Acdo, o Preco, a Quantidade, e o Mercado que deseja operar (A
vista/Termo/Futuro ou Opc¢des).->

Ap6s fechado o negécio, os operadores comprador e vendedor, tém que
formalizar a operagdo em um contrato, denominado “Boleta de Negociacdo”, que é
preenchida pelo operador “vendedor” e assinada pelo operador “comprador”.

Apbs o preenchimento da Boleta o operador vendedor ira registrar a Boleta
no posto de negociacdo, em frente ao qual fechou negécio. O funcionario da Bolsa
responsavel pelo posto de negociacdo, iré registrar a operacdo (registro de Boleta) em
um reldgio datador-numerador que discriminara o dia da operagdo, a hora e 0 numero
do posto de negociacao.

Este procedimento ocorre se a operacdo realizada estiver de acordo com 0s

procedimentos operacionais da Bolsa constantes do regulamento de operacoes.



3. A SOCIEDADE CORRETORA

A sociedade, para se tomar corretora-membro de uma Bolsa de Valores,
deve adquirir um titulo patrimonial da respectiva Bolsa.

Adquirindo o titulo, a corretora, constituida indiferentemente sob a forma
de S/A ou de Ltda, deve requerer sua autorizacdo de funcionamento ao Banco Central
do Brasil, sua aprovacdo a C.V.M. e sua aceitacdo como socio da respectiva Bolsa.

Tudo aprovado, a corretora passa a exercer as atividades que lhes sdo
préprias, ficando sujeita a fiscalizacdo da Bolsa de Valores, e no ambito da respectiva
competéncia, da C.V.M. e do Banco Central do Brasil.

As operagdes no recinto de negociagdo das Bolsas de Valores - sala de
pregdo - sdo atividades exclusivas das sociedades corretoras, e exercidas por seus
funcionarios credenciados junto as Bolsas de Valores - os operadores de pregdo. Essas
pessoas realizam as operacdes de compra e de venda de titulos e valores mobiliarios no
pregdo sob inteira responsabilidade da corretora da qual sdo funcionarios.

Para exercer as funcdes do operador de pregdo, € necessario a previa
aprovacao, em exame realizado na Bolsa onde pretende operar. O sigilo quanto a
identidade do cliente é uma das caracteristicas das operacOes realizadas em Bolsas de
Valores,

A corretora s6 podera quebrar esse sigilo nos seguintes casos:

- mediante autorizacdo por escrito do cliente;

- por solicitacdo de C.V.M.

- por solicitacdo do BACEN

- por solicitacdo da Secretaria da Receita Federal

- por solicitagdo da Justica.

As Bolsas tém registrado em seus arquivos, em geral computadorizados,
todas as operagOes realizadas por qualquer cliente de corretora, podendo, assim,
quando necessario e solicitado por autoridade competente, rastrear todas as operacdes

de um determinado cliente.



A corretora podera, sob sua inteira responsabilidade perante a Justica,
revelar ao mercado o nome do cliente que deixar de honrar seus compromissos perante

ela.



4. OPERACOES EM BOLSAS DE VALORES

Nas Bolsas de Valores brasileiras podem ser negociados 0s seguintes

titulos e valores mobiliarios:

Titulos da divida publica federal, estadual ou municipal, ou seja
Letras e Obrigagdes emitidas pelo Governo Federal, governos
estaduais e prefeituras municipais.

Titulos e valores mobilidrios emitidos por companhias abertas
registradas na C.V.M. - ac0Oes, debéntures, bonus de subscricdo e
direitos sobre esses titulos.

Outros titulos e valores mobiliarios, mediante expressa autorizacéo
do Conselho de Administracdo, tais como, quotas de fundos mutuos
ou fiscais, titulos de clube, quotas de investimento de fundos
setoriais (FINOR, FINAM e FISET), op¢Ges de compra e opgoes de
vendas de acoes.

E da competéncia de cada Bolsa estabelecer os requisitos para
admissdo a negociacdo em seu pregdo de titulos e valores
mobiliarios, bem como as regras para suspender o cancelamento

desta autorizacgéo.

Normalmente nas Bolsas se negociam quase que exclusivamente

acoes, opcdes de compra, direitos de subscricdo e quotas de fundos setoriais.
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5. COMPRA E VENDA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS EM
BOLSA

5.1. OPERACIONALIZACAO

NORMAS PARA ORDEM DE OPERACAO =>A Instrucdo 33 da
C.V.M., de 26.03.81, estabelece as normas e procedimentos a serem observados pelas
sociedades corretoras e seus clientes, ou seja 0 processo para compra ou a venda de
titulos e valores mobiliarios por parte de um cliente, obedece a seguinte metodologia:
a) Cadastramento do cliente: Nenhum cliente, seja ele pessoa fisica ou
juridica, podera operar com uma sociedade corretora sem preencher uma
ficha cadastral. Nesta ficha constam as informacdes basicas para
identificacdo do cliente, que devera assina-la; informando ter tomado
conhecimento das normas contidas na Instrucdo 33. As sociedades
corretoras associam um numero codigo a cada cliente, de tal forma que,
mesmo mantido o anonimato da operagdo € possivel, quando necessario,
rastrear as operagdes de qualquer cliente. Os casos mais comuns de
solicitacdo de identificacdo ocorrem por determinagdo da Justica nos
casos de espdlio, de conflitos entre conjuges, etc ou por determinacdo da
Secretaria da Receita Federal.
b) Registro da ordem de compra e venda: As ordens dadas por escrito ou
verbalmente devem ser imediatamente registradas em formulario
apropriado. Alguns cliente, por comodidade, autorizam a corretora a

receber ordens verbais por telefone,

ORDEM PESSOAIS E POR TELEFONE => E a autorizacio que

permite a corretora preencher e registrar o boletim da ordem sem a imediata assinatura

do cliente. Podera ser perigosa, pois se mal interpretada, causarad prejuizos que serdo
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suportados ou pelo cliente ou pela sociedade corretora. Quando isto ocorre e ndo ha
acordo entre as partes, a pendéncia vai a julgamento, em primeira instancia no
Conselho de Administracdo da Bolsa, em Segunda instancia na C.V.M. e em ultima
instancia na Justica Comum.

Nas ordens por escrito o cliente tem que ir a corretora para assinar e

registrar a ordem antes de realizar a operacao.

Existem 4 tipos de ordem em Bolsa de Valores:

a) Ordem a mercado, especifica apenas a quantidade e as caracteristicas dos
valores mobiliarios a serem comprados ou vendidos, devendo ser
executada a partir do instante em que for recebida no pregéo:

b) Ordem limitada- deve ser executada por preco igual ou melhor do que o
especificado pelo comitente - prego maior ou igual no caso de venda a
limite, ou preco menor ou igual no caso de compra a limite

c) Ordem casada- é composta por uma ordem de venda associada e uma
ordem de compra, e sO podera ser cumprida integralmente;

d) Ordem de financiamento, é composta por uma ordem de compra a vista
associada a uma operacdo de venda a termo, venda futura ou venda de

opc¢des, em igual quantidade e em acBes da mesma espécie.

TRANSMISSAO DA ORDEM => As ordens s6 podem ser transmitidas
para execugdo apos registro prévio, assim efetuado em formulario préprio e registrado
em reldgio datador - numerador de acordo com a hora oficial do pais, garantindo o
casamento cronoldgico das ordens com as operacdes realizadas, evitando prejuizo de

um cliente em beneficio de outro.

EXECUCAO DA ORDEM EM BOLSA => Apds a ordem ser registrada
ela é transmitida para o pregdo para ser executada. De posse da ordem o operador
posiciona em frente ao posto referente a empresa que ele devera negociar e faz sua
oferta estabelecendo um leildo entre compradores e vendedores, transcrevendo para

boletas padronizadas o fechamento das transacOes para serem posteriormente
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registradas no computador central da Bolsa e transmitidas através dos terminais para

todo o pais.

O TERMINAL DE VIDEO => Para acompanhar o pregio “ao vivo”

qualquer pessoa poderd alugar um terminal de video do sistema Bolsa para

acompanhar as informacdes sobre todas as operagdes instantes antes de realizadas.

A CONFIRMACAO DA OPERACAO => A operacio estara confirmada
quando as corretoras conferirem as operagdes realizadas com a boleta do operador com
a ordem do cliente e a listagem das Operagdes Realizadas emitida pela Bolsa de

Valores.

MERCADOS ESPECIAIS => As operacbes com opcdes, de
financiamento de termo e com lotes inferiores a 1.000 acBes (fracionario) sdo
realizadas em locais especiais na sala do pregdo. No mercado fracionario as ordens de
compra e venda sdo transcritas para boletas de oferta e colocadas em escaninhos
especiais. A medida que a outra parte vai fechando a oferta, as operagbes vao sendo
registradas como no mercado de lotes, podendo as operagOes serem realizadas por um
mesma corretora que serd fechada se ndo houver interferéncia de outra corretora,

chamada assim de operacdes diretas.

A NOTA DE CORRETAGEM => E o documento oficial em qualquer
Bolsa ou Instituicdo para qualquer operacdo realizada e é emitida pela instituicdo
interveniente em nome do cliente com os seguintes dados:

- Nome da instituicdo;

- Ndmero da nota;

- Data da operacao;

- Bolsa onde foi realizada a ordem;

- Nome do cliente;

- Dados da operacéo;



Despesas da operacao;

Liquido a pagar ou a receber.

DESPESAS DA OPERACAO EM BOLSA => Nas operacdes em Bolsa

incidem as seguintes despesas:

Corretagem, calculada de acordo com uma tabela, obedecendo a
determinacdo da C.V.M. (2% ou menos do valor da operacéo);

Taxa ANA (Taxa de Aviso de Negociacdo), em valor fixado pela Bolsa,
para cobrir os custos de remessa pelo correio, pela prépria Bolsa, de um
documento com os dados da operacdo, para conferéncia da Nota de
Corretagem fornecida pela corretora;

PTAN, taxa fixa cobrada por algumas Bolsas para cobrir os custos do
processo de transferéncia de agdes nominativas e agdes escriturais;

Taxa de registro de operagOes a termo, cobrada pelas Bolsas para efetuar
0 registro do contrato correspondente a operacdo realizada. Esta taxa é
igual, em todas as Bolsas, a 0,1% do valor da operacdo a termo, por cada
30 dias de prazo do contrato;

Taxa de registro de operagdes a futuro, cobrada com a mesma finalidade
e igual a 0,1% do valor da operacdo de venda a futuro, (ndo é cobrada
taxa nas operacdes de compra a futuro);

Taxa de registro de opgdes, cobrada com a mesma finalidade, e igual a

0,2% do valor da operagédo de compra ou de venda de opgéo.

IMPOSTO DE RENDA NAS OPERACOES EM BOLSA => E cobrado

imposto de renda sobre os ganhos auferidos nas vendas de agbes nas seguintes

operacoes:

Operacdes de compra a vista, realizada simultaneamente com uma
operacédo de venda a termo, do mesmo lote da mesma ac¢do, conhecida no
mercado como operagdo de financiamento, portanto com um ganho pre-

determinado, é cobrado um imposto de 65% sobre a diferenca entre o
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valor gasto na compra a vista - aliquota esta para operacfes de prazo até
60 dias, caindo esta aliquota para 40% em operacgdes de prazo superior a
61 dias. O imposto € devido pelo investidor quando da liquidacdo da
venda a termo, e seu recolhimento fica por conta da sociedade corretora;

- OperagOes de compra de opgOes, seja ela uma operacdo inicial ou seja
uma operagédo de reversédo de uma opc¢do anteriormente vendida. Nestas
operacgdes, é cobrado um imposto sobre operagdes financeiras, de 5%
sobre o valor da operacdo de compra de opcdo, sendo devido no
pagamento da operagcdo, e com recolhimento por conta da sociedade

corretora.

CORRECAO E CANCELAMENTO DE OPERACOES EM BOLSA
=> Terminado o pregdo no dia D, o computador da Bolsa emite uma listagem por
corretora, denominada “listagem das operagOes realizadas”, contendo todas as
operacOes realizadas pela corretora no pregédo neste dia. De posse desta listagem, cada
corretora verifica se as operagdes listadas coincidem com aquelas por ela realizada no
pregdo. Havendo coincidéncia, a corretora informa o cliente comitente para cada
operacgdo, de tal forma que a Bolsa possa Ter essa informagcdo em seus registros, e
possa também emitir o Aviso de Negociacdo de Ac¢des para todos os investidores que
operaram naqguele dia. Havendo qualquer divergéncia entre esta listagem e 0s negocios
efetivamente realizados pela corretora, toma-se necessario efetuar a corre¢cdo ou 0
cancelamento do negadcio registrado.

Para isto, as corretoras tém até o dia (D + 1) para solicitar a Bolsa este
cancelamento ou correcdo. Esgotado o prazo, as corretoras reconhecem como
efetivado os negdcios constantes na Relagdo do Movimento do Dia.

Efetuada a correcdo em alguma operacdo registrada, o prazo para entrega
dos titulos vendidos sera até o dia (D + 4). Havendo atraso, a tolerancia vai até o dia
(D + 6), incidindo uma multa pelo atraso, cobrada da corretora vendedora, fixada em
1% ao dia sobre o valor da operacdo, revertendo 50% para o cliente, 25% para a

corretora compradora e 25% para a Bolsa.
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Na hipotese da corretora vendedora ndo entregar os titulos vendidos até o
dia (D + 6), a operacdo antes efetuada cai em processo de recompra, cabendo a
corretora compradora comprar no mercado em (D + 7) igual quantidade das agdes
antes negociadas pelo preco vigente no mercado em (D + 7).

A corretora compradora tem até (D + 9) para efetuar a recompra, e se ndo
for possivel realiza-la, em (D + 10) a operacao € definitivamente cancelada, cabendo a
corretora vendedora pagar a corretora compradora, alem da multa e despesas da
operacdo original, a eventual diferenca entre o preco a vista em (D + 10) e D, do lote

de acdes originalmente negociado.
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6. FUNDO DE GARANTIA DA BOLSA

As Bolsas tém um sistema de seguro para ordens mal cumpridas,
ordens cumpridas e ressarcimento de compras de cautelas roubadas. Para isso 0
investidor encaminha um relatério a Superintendéncia Geral da Bolsa relatando
0 ocorrido e documentando sua reclamacéo; recebida a queixa do investidor, a
Bolsa imediatamente notifica a corretora, que tem um prazo de 15 dias para
apresentar sua defesa. Com a resposta da corretora estd formando um processo,
que passa a ser examinada por uma comissao especial responsavel pela defesa.

Terminada a apuracdo, esse processo, ja com o parecer dessa cComissao
especial, é encaminhado ao Conselho de Administracdo, que tem um prazo de
15 dias para se manifestar. Sendo a decisdo do Conselho Favoravel ao
investidor, o processo € encerrado e 0 ressarcimento é imediato. Mas se a
decisdo do Conselho for favoravel a corretora, 0 processo serd encaminhado pela
Bolsa a CVM, que daré a palavra final. Em geral, 0 prazo maximo para solucéo
dessas reclamacdes, contadas da data da entrega da reclamacéo pelo investidor,

ndo ultrapassa trés meses.
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7. O SENN: A NEGOCIACAO NACIONAL

O SENN ¢é o Sistema Eletrénico de Negociacdo Nacional, criado em
1991, administrado pela Comissdo Nacional de Bolsas de Valores (CNBV) e
operacionalizado pela Bolsa de Valores do Rio de Janeiro. O SEEN interliga
oito Bolsas, todas as corretoras brasileiras que se habilitarem, e os demais
intermediarios financeiros, na condicdo de telecorrespondentes.

O SENN utiliza terminais de video conectados ao Sistema de
Processamento de Dados da Bolsa do Rio. Através dele, negociam-se a¢fes no
mercado a vista. As operacOes eletronicas realizadas no SENN séo fechados
automaticamente pelas mesas de operacOes das corretoras, dispensando o
preenchimento da Coleta de Bolsa

As corretoras registram no sistema sua inten¢do de comprar ou vender
determinada acdo, especificando preco e quantidade. Este registro de oferta é
difundido nos terminais, toma-se conhecido de todo o mercado, e fica sujeito ao
fechamento de interessados.

Os negocios realizados no SENN interferem nos precos do pregao de

viva voz e vice-versa.
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8. O CATS (Computer Assisted Trading System)

Introduzido em 1990 e operado pela Bolsa de Valores de S&o Paulo, é
uma versdo atualizada do sistema desenvolvido pela Bolsa de Valores de
Toronto, no Canada. O sistema reproduz em terminal de computador os registros
de ofertas de compra e venda de acOes, e os fechamentos de negdcios. O CATS
assegura que a ordem de compra ou venda serd executada ao preco estabelecido,
ou a um preco melhor que esse, e que a prioridade cronoldgica entre ofertas de
compra e venda serd obedecida. As confirmacdes de fechamento se ddo on-line

As sociedades corretoras acionam o sistema CATS, colocando ordens
e fechando operacdes no terminal de computador. Esses terminais podem estar
em qualquer ponto do territorio nacional, acessando qualquer ponto do territorio
nacional, acessando qualquer dos mercados em operagdo em sistema de tempo
real, nos mesmos horarios de funcionamento da sessao do pregéo.

O CATS oferece um sistema de informacdes de mercado e
instrumentos de analise de investimentos, contribuindo para que a Bolsa possa

manter um sistema eficiente de negociag6es e funcionamento do mercado.
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9. PROCESSOS DE NEGOCIACAO

As operacdes no Pregdo, no SENN ou no CATS, s6 podem ser realizadas de
acordo com os critérios operacionais estabelecidos pela Bolsa no seu Regulamento de
Operagdes. Os operadores ao comprarem e/ou venderem agdes utilizam os seguintes
procedimentos operacionais, que sdo iguais para 0s quatro mercados existentes, ou

seja, para os mercados a vista, Termo, Futuro e Agdes

Negociagdo comum - E a que se realiza entre dois operadores de
Sociedades Corretoras no Pregdo, SENN ou CATS. A apregoacao é feita em viva voz,
no caso do Pregdo, mencionando-se o titulo, suas caracteristicas, quantidade e preco,
além da intencdo de comprar e vender. O mesmo procedimento é adotado no SENN e
no CATS, porém essa negociacao € registrada eletronicamente e é valida somente no
mercado a vista.

Se o0 operador ndo especificar em que mercado estd operando e a quantidade
que deseja comprar ou vender no pregdo a viva voz, ele sera obrigado a aceitar o
fechamento da operacéo até 10 (dez) vezes o lote - padrdo. Caso ele ndo especifique o
preco ele sera obrigado a aceitar fechamento no preco do Ultimo negdcio devera falar

em voz alta a palavra “fechado”.

Negociacdo por oferta - E realizada através da digitacdo no terminal de
video, onde consta a intencdo de comprar ou vender uma acdo, especificando a

quantidade, o preco e o mercado (A vista, Termo, Futuro ou OpgGes).

Negociacdo direta - E a operacdo em que o mesmo operador &,
simultaneamente, comprador e vendedor, porque ele tem uma ordem para comprar e
outra para vender a mesma quantidade de agOes da mesma empresa, a preco de
mercado. Ao assinar a Boleta como comprador e vendedor, o operador terd que

registrar a operacdo no posto de negociacdo. O funcionério da Bolsa responsavel pelo
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posto ird verificar que as assinaturas do comprador e do vendedor sdo as mesmas, 0
que caracteriza uma operacdo direta. Assim antes de ser registrada, a operacdo sera
anunciada em um microfone. Este procedimento tem por objetivo informar aos demais
operadores, que a operacdo estd sendo realizada por uma Unica Corretora, dando-se a
oportunidade a quem desejar interferir na operacdo, comprando mais caro ou vendendo
mais barato. Caso a operacdo direta seja realizada eletronicamente, o computador ndo
permite que a operacdo seja fechada antes de 3 (trés) minutos. Dessa forma outros
corretores podem interferir eletronicamente na operacdo através do sistema SENN e
CATS. O operador que prop0s a operacgdo direta podera licitar o melhor preco sempre
para 0 LOTE completo, enquanto os operadores que irdo interferir na operacédo direta
poderdo licitar no LOTE completo ou em partes do LOTE. Se no final da apregoacédo
da direta houver melhor comprador e/ou vendedor a direta sera desfeita e dividida em

duas ou mais boletas.

Negociagdo por leildo - As apregoagdes por Leildo, poderdo ser realizadas

sob duas formas:

a) Leildo Comum - Uma operacdo fechada entre operador comprador e
vendedor no Pregdo, a viva voz no SENN ou no CATS, e, poderd ir a Leildo Comum
no Pregdo (ou a “TELELEILAO”, no SENN ou CATS), caso estiver enquadrada nos
seguintes critérios:

- a operacdo realizada é de uma acdo que ndo é negociada a mais de 5

(cinco) Preglbes consecutivos;

- a operacdo realizada é de uma acdo cujo preco apresenta alteracdes
significativas, tomando-se como pardmetro uma variacdo de 10% acima
ou abaixo do ultimo negdcio realizado;

- aoperacdo realizada é de uma acdo cuja quantidade negociada é superior

a média negociada nos ultimos 30 (trinta) pregdes.

Apregoacdo por Leildo se caracteriza quando o funcionario da Bolsa,

responsavel pelo Posto de Negociagdo, ou o computador no caso do Telepregdo,
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verifica que os parametros acima, ndo foram considerados pelos operadores. Neste
caso, a operacdo € divulgada em microfone, ou nos terminais de video, no caso do
Telepregdo, para que outros operadores possam interferir na operacdo, comprando a

um pre¢o Maior ou vendendo a um preco Menor.

b) Leildo especial - E a operaco realizada com destaque das demais e onde
é facultada a interferéncia apenas de compradores.

Este tipo de Leildo ocorre, por exemplo, quando se faz uma venda por
ordem judicial ou uma venda por alienagdo de controle aciondrio ou qualquer
negociagdo atipica que ndo esteja previsto no regulamento de operacdes.

Para este tipo de Leildo existem normas especificas fixadas pela Bolsa, e

geralmente séo realizados no pregédo a Viva Voz.
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10.0S MULTIPLOS MERCADOS DE ACOES

10.1  Mercado a vista

Séo operacdes realizadas no Pregdo ou no Telepregdo, e que sdo liquidados
2 (dois) dias Uteis apds o dia em que a operacdo € fechada, ou seja, ao final de dois
dias, o comprador recebe as ac¢Oes e o vendedor recebe o dinheiro, assim temos.
Prazos de Liquidagao:
D = Dia da realizacdo da operacdo em Bolsa, no pregéo ou no telepregao.
D + | = Liquidacéo fisica (vendedor entrega os titulos na Corretora Vendedora).
D + 2 = Liquidacgéo financeira (comprador paga a operacdo na Corretora Compradora).
» (Caso a operacdo ndo seja liquidada neste prazo, por falta do comprador ou do

vendedor, serdo adotados os seguintes procedimentos.

D + 2eD + 3 = Entrega da acdo com Atraso e com Multas.
D+4 = Emissdo da Ordem de Recompra ( a corretora compradora esta autorizada
a comprar as acGes no mercado e o valor da operacdo € debitado a Corretora
vendedora faltosa).
D +4aD + 6 — Execucdo da Recompra.
D+7 = Cancelamento da Recompra e Reversdo Financeira da Operacdo (caso a
Recompra ndo seja realizada, o comprador recebe o dinheiro de volta, o que

caracteriza a Reversdo da operacao).

OBS: As diferencas de pregos, sempre serdo debitadas a Corretora faltosa.

10.2  Mercado a termo

OperacOes com prazos de liquidacdo diferidos, em geral de trinta, sessenta
ou noventa dias. Para aplicagdes no mercado a termo sdo requeridos, um limite
minimo para a transacdo e depositos de valores - tanto pelo vendedor como pelo
comprador -, utilizados como margem de garantia da operagdo. O contrato a Termo

pode, ainda, ser liquidado antes do seu vencimento.
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O objetivo de quem opera no Mercado a Termo é o de assegurar um preco
satisfatorio tanto para a compra como para a venda de acOes.

No caso de compra a Termo, o investidor acredita que as agdes que ele
deseja adquirir estdo com o preco subavaliados no Mercado a Vista.

O mesmo raciocinio pode ocorrer para quem vende acGes a Termo. O
investidor acredita que o preco da venda a Termo estd superavaliado em relacdo ao
preco do Mercado a Vista

As operagOes a Termo s&o contratadas por prazos determinados, entre

comprador e vendedor, para liquidacdo futura e a um preco fixo.

Garantias

O Mercado a Termo, por se tratar de operacdo deslocada no Tempo, exige
garantias do Comprador e do Vendedor Descoberto (aquele investidor que ndo possui
no momento, as agdes que esta vendendo a Termo). A Bolsa de Valores divulga as
classes de garantias de margem para todas as acOes. Esta classe de garantia € obtida
através da volatilidade e liquidez da acdo, observada em um determinado periodo e
pode variar de 20% a 100% do valor da operagéo.

Exemplo: Compra a Termo da a¢do X por 30 dias a um preco de R$ 10,00
com classe de margem de 20%.

O Comprador a Termo €é obrigado a colocar o valor a que se refere a classe
de margem (R$ 2,00), o mesmo ocorre para 0 Vendedor a Descoberto.

Caso o investidor venda agdes a Termo e deposite as agdes como garantia,

fica desobrigado da colocacdo da margem exigida (Vendedor Coberto).

10.3  Mercado de opcoes
Conceituacéao

No Mercado de Opgdes, 0 que se negocia ndo sdo as agOes em si, mas 0
“DIREITO” sobre elas

Na Opcédo de Compra de Agdes, o “Titular” (comprador da opg¢éo), tem o

direito, se desejar, de comprar do “Lancgador” (vendedor de opgdes), exigindo que este
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Ihe venda um lote-padrdo de determinada acdo, a um prego por acdo previamente
estipulado até uma data prefixada

Na Opcdo de Venda de Acbes, o “Titular’ (vendedor da opgdo) tem o
direito, se desejar, de vender ao “Langador” (comprador da opgéo), exigindo que este
Ihe compre, um lote-padrdo de determinada agdo, a um preco por acdo previamente
estipulado, na data prefixada.

Logo verificamos que o comprador de Opcdes “Titular”, tem direitos, e
paga ao vendedor de opcOes “Lancador”, que tem obrigagbes, um valor que este
direito, que denominamos de “PREMIO”

Se o0 vendedor de Opcoes (“Lancador’) esta coberto e é exercido, ndo tem o
que temer, porque ele tem as acGes para entregar ao comprador das Opcdes (“Titular”).
No entanto, se o vendedor de Opc¢oes (“Lancador”), esta Descoberto, ele tem que
depositar: 2 VEZES O VALOR DO PREMIO DO DIA DA OPERA(}AO OU 10%
DO PRECO A VISTA DA ACAO (O QUE FOR MAIOR), como garantia da
operacdo. Se ele for exercido, ele terd que comprar as a¢fes no Mercado a Vista, para

honrar seu compromisso frente ao “Titular”,

Garantias

Para garantir a integridade do Sistema, as Bolsas de Valores exigem de
todos os detentores de posi¢Oes lancadoras descobertas, um depdsito de margem em
dinheiro que devera ser feito na Camara de Liquidagdo e Custddia (CLC).

Os titulares ndo sdo obrigados a prestar garantias, visto que, apos o
pagamento do prémio, eles ndo representam qualquer risco para o Sistema, pois
possuem apenas direitos e ndo obrigacoes.

Os lancadores cobertos em Opgbes de compra ndo precisam depositar
margem de garantia, pois as acfes a que se refere sua posicao ja estdo depositadas na

Cémara de Liquidacdo e Custddia (CLC). Este depdsito é denominado de cobertura.
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Como as opgOes de compra sdo negociadas

Se o investidor deseja realizar uma operacdo no Mercado de Opcdes, deve
observar alguns detalhes operacionais. Em lo lugar, verificar quais sdo as acGes que
estdo autorizadas a serem negociadas no Mercado de Opgoes.

Selecionada a agdo, deve escolher a SERIE com a qual deseja fazer o seu
negocio, o preco de exercicio é conhecido de todo o mercado. Para cada acdo e para
cada vencimento, existem diversos precos de exercicios para 0s quais a Bolsa de

Valores permite negociar.

Como a Opcéo é Exercida

Os detentores de posicao de titular podem exercer suas OpgOes em qualquer
dia até a data do vencimento, & excecdo do dia em que é realizada a operagdo. As
Opcdes ndo exercidas até a data de vencimento perderdo o seu valor, e as posi¢des
serdo extintas.

Para exercer uma opcdo de compra ou de venda, o seu titular devera,
através de sua Sociedade Corretora, efetuar o pedido de exercicio dentro dos prazos
estabelecidos. Atencdo especial devera ser observada no horario de vencimento da
opgdo, pois a ndo solicitacdo de exercicio até o horario limite implicard na perda dos
direitos da opgao.

Apos receber o pedido de exercicio de um Titular de opcdo, a Bolsa de
Valores seleciona, de forma aleatdria, Lancadores de Opcdo da mesma SERIE para
atuarem como contraparte. Primeiro, os “Lancadores Cobertos”, e depois, 0s
“Lancadores Descobertos”, os quais serdo notificados através de suas Sociedades
Corretoras, dentro do horario de Pregéo.

Entregue a notificacdo do exercicio de Opcdo, o Titular de Opcdes de
compra recebera as acbes-objeto do lancador, pagando-lhe de acordo com o preco de
exercicio da SERIE.

Esta liquidacédo é realizada conforme a liquidacdo no Mercado a Vista, ou
seja, em D + 2, onde “D” é o dia do exercicio da Opcao.

No Mercado de OpcBes de Compra o titular é chamado de comprador e 0

Lancador de vendedor, surgindo a expressdo “comprado” e “vendido”.
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10.4 Mercado futuro de acdes

E a compra e venda de valores mobiliarios (acbes) em lote-padrdo, com
data de liquidagdo futura estabelecida pelas partes, dentre aquelas prefixadas pelas
BOLSAS DE VALORES.

Em uma operacdo a Futuro, o investidor pode assumir uma posicéo
compradora, de um contrato a Futuro, ou uma posi¢do vendedora de um contrato a
Futuro, da acdo de uma empresa “X” podendo assumir a posi¢do de vendedor coberto
ou vendedor a descoberto.

Caso o investidor comprador a Futuro deseje sair de sua posicdo
compradora, basta ele realizar uma operacdo de venda a Futuro da mesma acao para a
mesma data (operacdo inversa), zerando sua posi¢do e apurando Lucro ou Prejuizo na
operacao.

O mesmo ocorre com 0 vendedor a Futuro, que para sair de sua posigéo
vendedora descoberta, tem que realizar uma operagdo de compra a Futuro, da mesma
acdo, para a mesma data (operagéo inversa), zerando sua posic¢ao e apurando Lucro ou
Prejuizo na operacéo.

O vendedor coberto, pode adotar 0 mesmo procedimento ou liquidar a

operacdo na data de vencimento.
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11.0 USO DA MATEMATICA NAS BOLSAS

Para o calculo da rentabilidade de investimentos, tanto “a priori” quanto “a
posteriori”, de operacdes efetuadas em qualquer mercado, seja ele de open, de imdveis,
de comodities ou de Bolsas de Valores, é necessario conhecer os principios basicos de
matematica financeira. Assim, é necessario conhecer o principio e também o conceito
de taxas da capitalizacdo simples e o da capitalizacdo composta. Além do mais é
necessario saber montar o fluxo de recursos correspondentes aos valores pagos e
recebidos correspondentes as operagdes realizadas ao investimento que se quer medir a
rentabilidade. Quase sempre no mercado de titulos e valores mobiliarios, para se
calcular a rentabilidade de investimentos, se utiliza o processo da capitalizacédo
composta e depois de calculada a rentabilidade dia da operagdo, se transforma essa
taxa em uma taxa equivalente més comparando-se entdo essa taxa com aquela mensal
de outras alternativas existentes.

O problema se complica quando o fluxo de recursos das operacdes
realizadas é longo e do tipo ndo convencional, ou seja, ¢ um fluxo em que se alternam
pagamentos e recebimentos. Neste caso existem métodos matematicos para se calcular
a rentabilidade, sendo o mais utilizado aquele atribuido a “Newton-Raphson” que
apesar de parecer complicado na formulagdo tem razoavel simplicidade na aplicacao.
Recomenda-se ainda aqueles que se interessarem em realizar investimentos nesse
mercado que aprendam a utilizar as calculadoras eletronicas financeiras que permitem
solucdo rapida para os problemas, desde que se conhecam perfeitamente 0s principios

da capitalizacdo composta.
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12. ACAQ): TITULO REPRESENTATIVO DA PROPRIEDADE DE UMA
SIA

Os titulos representativos da propriedade de uma sociedade an6nima
denominam-se aces. A quantidade de acdes que compdem o capital social é fixado no
Estatuto da companhia e pode ser alterado a qualquer momento por deciséo de
Assembléia Geral de seus acionistas. Entdo, o capital social de uma sociedade por
acOes é sempre igual ao nimero de agdes que o compdem, multiplicado pelo valor
unitario da acdo. O valor nominal da acdo perdeu a razdo de existir no momento em
que a lei das sociedades por acGes fixou o dividendo ndo mais como um percentual do
valor nominal, mas sim como um percentual do lucro gerado pela companhia. De
acordo com essa legislacdo, as companhias séo obrigadas a estabelecer no seu Estatuto
um percentual minimo de distribuicdo dos lucros sob a forma de dividendos em
dinheiro para seus acionistas. Esse percentual minimo é de 25% e aquelas companhias
que ndo alteraram seus Estatutos para atender esse dispositivo legal s@o obrigadas a
distribuir pelo menos 50% de seus lucros sob a forma de dividendos em dinheiro.

As acles se apresentam de varias maneiras:

1. quanto & espécie: ordinarias, que conferem direito de voto a seus

titulares e preferenciais, que por ndo terem direito a voto nas
Assembléias da empresa gozam de certas preferéncias;

2. quanto a forma: nominativas, endossaveis, ao portador e escriturais,

identificando ou n&o o seu titular;

3. quanto a classe: as acOes preferenciais podem se apresentar sob classes

diferentes, conforme as preferéncias a elas atribuidas.

As acdes conferem a seus titulares os seguintes direitos:

DIVIDENDO: parcela do lucro distribuido em dinheiro obedecendo a um

minimo fixado pela lei e decidido a cada ano na Assembléia Geral dos seus

acionistas;
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BONIFICACAO: agdes distribuidas gratuitamente a seus acionistas em
consequéncia da incorporacdo de contas de reservas a conta capital social.
A bonificacdo, em termos contabeis, ndo representa qualquer ganho para o
acionista, uma vez que o acionista é dono do Patriménio Liquido da
companhia, onde estdo incluidas todas as reservas, além do capital social.
Na pratica, entretanto, como o mercado gosta de bonificacbes em acdes,
esse beneficio pode significar ganho para os acionistas por valorizagdo do
preco das acdes em mercado;

SUBSCRICAO: direito concedido aos acionistas de preferéncia na
subscricdo de novas acgdes decorrentes de um aumento do capital social
decidido em Assembléias dos acionistas. Os dividendos, apesar de serem
parte de um lucro ja tributado pelo imposto de renda (na pessoa juridica),

sofrem ainda uma tributacdo na renda do acionista
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13. COMO ABRIR O CAPITAL DA EMPRESA
/

Companhia aberta é aquela empresa constituida sob a forma de S/A e que
esta autorizada a ter titulos e valores mobiliarios de sua emissdo negociados em Bolsa
de Valores e no mercado de balcdo. Essa autorizacdo é concedida pela Comissdo de
Valores Mobilidrios mediante solicitacdo da empresa e atendimento as normas
estabelecidas.

Apesar de existirem no momento somente cerca de 1000 companhias
abertas no Pais, sua importancia na economia é muito grande.

Existe um potencial muito grande em termos de empresas em condigdes de
abertura, para isso, entretanto, é necessario uma conscientizacdo maior dos
empresarios com relacdo as vantagens da abertura do capital.

Uma empresa, para abrir o capital, devera estar sob a forma juridica de
sociedade por acGes - S/A, e devera proceder de duas formas: vender acles ja
emitidas, pertencentes aos atuais acionistas no mercado ou entdo fazer um aumento de
capital por subscricdo e colocar, no todo ou em parte, essas acdes emitidas no
mercado. Ambas as operagdes devem ser efetuadas em processo de oferta publica que
exige, alem do registro da operacdo na Comissdo de Valores Mobiliarios, uma
divulgacdo ampla de dados da empresa emissora e da operacdo e também a
intermediacdo de todo o processo por instituicdo financeira pertencente ao sistema de
distribuicdo de titulos e valores mobiliarios, a saber, bancos de investimento,
corretoras e distribuidoras. Em suma, a abertura do capital significa a dispersédo de
acOes ou debéntures de emissdo da empresajunto a um maior nimero de acionistas ou
investidores.

A companhia aberta se compromete a manter seus acionistas e 0 mercado
em geral informados sobre a evolugdo da empresa de forma a possibilitar uma
avaliagdo dos precos dos titulos de sua emissdo pelo mercado.

As principais vantagens da abertura do capital de uma empresa sdo as

seguintes:
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1) abrir uma nova porta para o aporte de recursos pela venda de acOes ou
debéntures de sua emissdo, tanto para seus acionistas como para 0
publico em geral;

2) profissionalizar a administracdo da empresa pela necessidade de
melhores controles e aperfeicoamento da performance;

3) conferir liquidez ao patrimonio dos acionistas que poderdo vender
livremente suas participacbes no mercado de balcdo ou de Bolsa de
Valores;

4) garantir a perpetuidade da empresa, que ndo fica dependendo
exclusivamente do seu dono para continuar a existir.

Os dois aspectos mais relevantes no processo de abertura do capital de uma

S/A s&o os seguintes:

1) atualizagdo do valor dos ativos antes da abertura para ndo transferir
vantagens patrimoniais indevidas aos novos acionistas ou investidores,
Isto pode ser feito por reavaliacdo de ativos com incorporagdo das
reservas de avaliacdo ao capital social e consequente distribuicdo de
acOes de bonificacdo aos antigos acionistas, antes da abertura do capital;

2) célculo do preco de emissdo ou de colocacdo das acBes que deve ser tal
que ndo prejudique indevidamente 0s antigos acionistas e que seja aceito
pelos investidores que irdo se tomar novos acionistas.

A intermediagdo financeira da operagdo, obrigatoriamente efetuada por
instituicdo financeira autorizada, pode representar somente intermediacdo de venda ou
ainda pode representar participagédo efetiva na operacdo por garantia de subscrigéo dos
titulos emitidos, caso ndo se consiga processar toda a venda no mercado. E o

denominado processo de underwriting.
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14. A LEI DAS S/A’s E O PAPEL DACOMISSAO DE VALORES
MOBILIARIOS - CVM

A producdo de bens e servicos em larga escala s6 pode ser realizada pelo
Estado ou por um parque crescente de empresas privadas constituidas sob a forma de
sociedades por acfes. Isto porque, a aglomeracdo de poupancas exigida pelos
empreendimentos de grande porte s6 pode ser realizado pelo Estado ou por um tipo de
sociedade comercial, que junte recursos de poupadores, interessados na renda e
valorizacdo de seus investimentos, com o espirito empreendedor de empresarios que
estdo sempre em busca de bons negdcios para investir.

Isto sempre ocorreu desde que as economias mundiais passaram a crescer
mais rapidamente para o atendimento de populacbes em expansdo e &vidas em
consumir.

Alguns paises optaram por economias socializadas, acreditando dessa forma
distribuir mais eqitativamente a renda gerada. Nestas economias, 0 Estado empresario
substitui a iniciativa privada, procurando atender os anseios da populacdo por um
planejamento centralizado “do que produzir” e “quanto produzir”.

Ao contrario, aqueles paises que optaram pela economia de mercado,
deixaram a livre iniciativa associar capital e trabalho, para atender os anseios de
consumo das populacBes, analisados pelo sistema de precos livres e lucros nos
empreendimentos.

Abusos ocorreram em ambos o0s casos, configurados nas economias
socialistas pelo surgimento de uma classe de funcionarios burocratas do Estado, todos
poderosos, com os poderes de decidir “o qué e quanto produzir”. A ineficiéncia gerada
por esse sistema teve resultados desastrosos na maior parte dos paises que adotou esse
sistema

No caso dos paises que optaram pelo sistema de livre iniciativa, interesses

poderosos dos detentores do capital monopolizaram ou oligopolizaram varios
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mercados, em detrimento dos fornecedores do trabalho e das préprias comunidades
atendidas.

Esses abusos conduziram a um sistema misto, em que foram entregues ao
Estado certas tarefas consideradas essenciais para a comunidade, e deixados a livre
iniciativa empreendimentos para atender os anseios consumistas da populagdo. O grau
de intervencdo do Estado varia de um pais para outro, existindo ainda paises que
atribuem ao Estado praticamente todas as atividades produtivas.

Com o advento da revolugdo industrial, verificou-se a necessidade de
constituicdo de grandes empresas para atender economistas de escala na produgéo e
distribuicdo de grandes quantidades de bens e servigcos para mercados em permanente
expansao.

A forma de sociedade comercial mais adequada para esses tipos de
empreendimento se revelou ser a sociedade por agdes, surgindo no inicio do século
XVII na Holanda

Tal sociedade, por aglomerar poupancas de varias pessoas sob a forma de
acOes de capital e facilitar a transferéncias dessas participacdes societarias, se
constituiu no modelo ideal para atender o volumoso aporte de recursos para 0s grandes
empreendimentos.

No Brasil a sociedade por agdes surgiu, na pratica, com a edi¢do do decreto-
lei 2.627 em 1940. Deve-se notar que antes ja existiam algumas sociedades anénimas
importantes, como é o caso do Banco do Brasil criado no inicio do século XIX.
Entretanto, somente a partir de 1964, com a edicdo da lei de reforma bancéria e, no
ano seguinte, da lei sobre mercado de capitais, foi que se criaram condicdes definitivas
para evolucdo e ampliacdo das sociedades por a¢des no Brasil.

No final de 1976, verificando-se a inadequabilidade da antiga legislagéo
sobre sociedades por acOes e a necessidade da criacdo de um o6rgdo voltado
exclusivamente para a regulacdo e o desenvolvimento do mercado de capitais, e mais
especialmente do mercado de acdes, foram promulgadas as leis 6.385 de 07.12.1976,
que criou a CVM, e 6.404 de 15.12.1976 que reformulou a legislacdo sobre as

sociedades por acgoes.



A edicdo desses dois dispositivos legais deu um novo impulso ao mercado
de capitais, que para vir a cumprir plenamente o papel que lhe € atribuido necessita de
condicBes mais estaveis de desenvolvimento econdmico e politico e taxas mais baixas

e menos variaveis de inflagdo.
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15. PROFISSIONAIS DO MERCADO

Deve-se notar ainda que a CVM criou a figura do “cliente profissional do
mercado”. Entende-se por cliente profissional do mercado os seguintes:

- diretores, socios, empregados e prepostos de sociedades corretoras;

- agentes autdbnomos por estas credenciados;

- cOnjuges e filhos menores dessas pessoas.

Os profissionais do mercado s6 podem operar através da sociedade
corretora a que estdo vinculados, e suas ordens, independente de cronologia, s6
poderdo ser atendidas ap6s o atendimento das ordens de todos os demais clientes.

Dessa forma, evita-se o privilégio a esses profissionais do mercado.

a) Intermediarios financeiros autorizados

Quem deseja comprar ou vender titulos ou valores mobiliarios em Bolsa de

Valores, devera dar sua ordem diretamente a uma sociedade corretora de

sua escolha, ou a uma outra instituicdo do sistema de intermediagdo de

titulos e valores mobiliarios, a saber, um Banco de Investimento, uma

Distribuidora de Valores ou mesmo a um Agente Autdbnomo de

Investimento.

b) O agente autbnomo do investimento

Agentes Auténomos de Investimento sdo pessoas fisicas, autorizadas pelo

Banco Central do Brasil, a intermediar operages no mercado de titulos e

valores mobiliarios. Para obter este credenciamento, é necessario passar em

concurso periodicamente realizado sob a Supervisdio da ADEVAL -

Associacdo das Empresas Distribuidoras de Valores, e ap6s aprovagdo no

concurso, cadastrar-se como Agente Autdbnomo em uma das instituicdes

antes citadas. Todos os Agentes Autbnomos de Investimento possuem um
cartdo de credenciamento, com 0 nome da sociedade corretora onde se

cadastraram.
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CONCLUSAO

O mercado de a¢des sempre foi muito procurado por todos que sonham com
uma ascensdo financeira rapida e facil. Apesar da legislacdo e das instituicbes que
controlam as operacGes, vez ou outra surge alguém com capacidade suficiente para
driblar a lei e manipular as operacdes em beneficio préprio causando prejuizo tanto
para a sociedade como para o0 governo. Mesmo sendo um tipo de investimento atraente
todos sabem que é um mercado de risco, pois o rendimento dos titulos dependem, além
do desempenho da empresa onde se esta aplicando, de outros fatores internos e
externos, como a interferéncia do governo na economia ou a atuacdo de Bolsas
estrangeiras no mercado internacional contribuem para o melhor ou pior desempenho
das negociagoes.

A Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) é responsavel pela fiscalizagéo,
regulamentacéo e legislacdo das Bolsas de Valores a fim de permitir maior seguranca
aos investidores, proporcionando crescimento econémico para 0 pais através de
investimentos no trabalho, ndo podendo, entretanto, evitar que especuladores possam
usufruir deste tipo de mercado para ganhar dinheiro facil.

Na realidade tais acontecimentos fazem com que muitos investidores em
potencial se afastem da Bolsa com receio de ter suas economias manipuladas por
pessoas sem escrdpulos, por isso procurou-se mostrar no trabalho os meios possiveis
de investir no mercado de agdes mostrando como seria 0 acesso de pessoas que
desejam investir no mercado de acGes e ndo sabem como fazer ou 0 que acontece apos
o dinheiro a ser investido, ser entregue a Corretora, facilitando assim o controle do

investidor sobre as aplicagdes feitas.
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